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Аннотация: Прямые зарубежные инвестиции  (ПЗИ) играют чрезвычайно 
важную роль в мировом бизнесе. Они могут обеспечить компаниям новые 
рынки, доступ к новым технологиям, а также являются источником 
финансирования. В данном исследовании анализируется влияние 
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внутриотраслевых (горизонтальных)  внешних  эффектов на 
производительность российских компаний в период с 2008 по 2012 год. 
Результаты показывают, что горизонтальные внешние эффекты являются 
статистически значимыми и оказывают положительное влияние на 
производительность национальных компаний, то есть со временем 
национальные компании осваивают иностранные технологии и стремятся к 
более конкурентоспособному  положению. 
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Прямые зарубежные инвестиции  (ПЗИ) играют чрезвычайно важную 
роль в мировом бизнесе. Они могут обеспечить компаниям новые рынки, 
доступ к новым технологиям. Помимо того, что ПЗИ являются источником 
финансирования и каналом передачи технологий, они имеют массу других 
преимуществ, таких как улучшение управленческих навыков и знаний, 
повышение эффективности и производительности компании, а также 
предоставление широкого спектра товаров и услуг принимающей экономике. 
Основная предпосылка заключается в том, что транснациональные компании 
(ТНК) обладают лучшими нематериальными активами, включая 
управленческий опыт, развитость деловых отношений, а также репутацию и 
гудвил [1]. Действительно, транснациональные компании могут реализовать 
инвестиционные проекты, которые являются более конкурентоспособными по 
сравнению с проектами национальных компаний. ТНК обладают 
нематериальными активами, которые впоследствии передаются дочерним 
компаниям, функционирующим за рубежом, а также через эффект технологии 
национальным компаниям. Данная передача технологий через компанию с 
иностранными инвестициями национальной компании представляет собой 
внешний эффект, благодаря которому ожидается рост производительности в 
компании и на уровне отрасли в целом. В настоящее время прямые зарубежные 
инвестиции в развивающихся странах признаются в качестве катализатора для 
развития промышленности, так как они служат источником промежуточных 
товаров и услуг, дополнительного капитала для финансирования 
промышленных проектов, а также трансфером технологий, впоследствии 
переданные технологии распространяются среди национальных компаний через 
внешний эффект (экстерналии). Промышленный сектор в развивающихся 
странах, таких как Россия сейчас находится под давлением, так как требуется 
ускорение модернизации производственного процесса, чтобы выжить в 
условиях конкуренции. В последнее время деятельность экономической 
политики России направлена на улучшение промышленного развития, а также 
ведется плодотворная работа в секторе сельского хозяйств 
В настоящее время на территории России функционирует огромное 
количество компаний, уставный капитал которых сформирован  либо 
полностью иностранным капиталом, либо смешанным участием российского и 
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иностранного капитала. Если прочитать любое исследование на тему ПЗИ 
можно увидеть, что ПЗИ положительно влияют на экономическую 
деятельность принимающей компании, но иногда в данной цепочке 
экономических взаимоотношений появляется побочный эффект, называемый 
внешним эффектом или экстерналией. Данный эффект проявляется в связи с 
ограниченностью ресурсов -  когда компании функционируют в одной отрасли 
и используют идентичные ресурсы. В связи с этим изменение 
производственного процесса в одной компании (в нашем случае компании с 
иностранным капиталом) непременно приведут к изменениям деятельности 
национальных компаний на уровне отрасли. Внешний эффект может быть как 
положительным, так и отрицательным, это может быть связано с различными 
факторами, например экономические возможности местных компаний 
(снижение производства в связи с устареванием технологий) [2]. 
Существует огромное количество эмпирических работ, целью которых 
является выявление и количественная оценка внешних эффектов от 
привлечения ПЗИ. Общая методология, принятая в этих работах основывается 
на исследовании следующего вопроса: увеличивается ли производительность 
национальной компании в связи с вливанием иностранного капитала. Однако 
стоит заметить, что появление внешних эффектов не является автоматическим 
процессом. Страна-реципиент должна обладать какими-либо предпосылками 
для передачи технологии от иностранной фирмы к отечественной фирме. В 
литературе данный процесс определяется как поглощающая способность [3]. 
Следующие теоретические идеи о важности неоднородности фирмы в 
участии на международных рынках, которые начали рассматривать 
специфические характеристики фирмы или отрасли, которые могли послужить 
внешним эффектом [4]. Соответствующие характеристики включают в себя 
такие меры, как поглощающая  способность отечественных фирм, а также 
характеристики зарубежных филиалов, такие как технологический потенциал, 
стабильность, и независимость [5].  
Базовой моделью для исследования является эконометрическая модель 
 Айткена и Харрисона (1999), с помощью которой авторы исследовали 
компании Венесуэлы. Они критически отнеслись к ранним исследованиям, 
которые выявляли положительный внешний эффект, и пришли к выводу, что 
такой результат обусловлен эндогенностью ПЗИ. 
Для анализа влияния прямых зарубежных инвестиций на 
производительность российских компаний было протестировано 8 
эконометрических моделей. Первая модель, включает в себя выборку из 
российских компаний в целом, остальные разделены по территориальному 
признаку (округа). Для исследования были взяты 7 округов Российской 
Федерации:  Северо-Западный федеральный округ, Центральный федеральный 
округ, Приволжский федеральный округ, Южный федеральный округ, 
Уральский федеральный округ, Сибирский федеральный округ, 
Дальневосточный федеральный округ 
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Для исследования было взято 15 отраслей (см. Таблица 1). Отрасли 
кодируются в соответствии с Международной стандартной отраслевой 
классификацией, разработанной ООН.  
Таблица 1. Отраслевая структура базы данных 
№ Код Отрасль 
Количество предприятий 
Всего без ПЗИ с ПЗИ 
1 А Сельское хозяйство, 
лесоводство и рыболовство 
3725 3676 49 
2 В Горнодобывающая 
промышленность и 
разработка карьеров 
315 259 56 
3 С Обрабатывающая 
промышленность 
3012 2741 271 
4 D Снабжение 
электроэнергией, газом, 
паром и 
кондиционированным 
воздухом 
684 676 8 
5 E Водоснабжение; системы 
канализации, удаление 
отходов и меры по 
восстановлению 
окружающей среды 
405 399 6 
6 F Строительство 2101 2030 71 
7 G Оптовая и розничная 
торговля; ремонт 
автомобилей и мотоциклов 
4234 4028 206 
8 H Транспорт и складское 
хозяйство 
1745 1665 80 
9 I Размещение и 
общественное питание 
439 425 14 
10 J Информация и связь 748 712 36 
11 К Финансовая деятельность и 
страхование 
616 529 87 
12 L Операции с недвижимым 
имуществом 
1468 1346 122 
13 M Профессиональная, 
научная и техническая 
деятельность 
1207 1117 90 
14 N Деятельность в сфере 
административных и 
вспомогательных услуг 
313 291 22 
15 P Образование 141 139 2 
Всего 21153 20033 1120 
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Источник: составлено автором 
Особенно важным показателем в данном исследовании является 
производственная доля компаний с ПЗИ (см. Таблица 2). Для исследования 
данный показатель является горизонтальным внешним эффектом. Для 
выделения предприятий с ПЗИ мы руководствовались российским 
законодательством, в соответствии с которым для отнесения предприятия к 
группе предприятий с ПЗИ минимальная доля участия иностранного капитала в 
структуре собственности предприятия должна составлять 10%.  
 
Таблица 2. Производственная доля предприятий с ПЗИ 
№ Отрасль 
Производственная доля, % 
2008 2009 2010 2011 2012 
1 
Сельское хозяйство, лесоводство и 
рыболовство 
8,9 6,9 6,2 6,0 5,3 
2 
Горнодобывающая промышленность и 
разработка карьеров 
14,3 13,3 14,6 13,5 17,9 
3 Обрабатывающая промышленность 26,1 20,0 16,6 16,8 19,6 
4 
Снабжение электроэнергией, газом, 
паром и кондиционированным воздухом 
1,4 1,8 1,9 1,7 1,3 
5 
Водоснабжение; системы канализации, 
удаление отходов и меры по 
восстановлению окружающей среды 
6,6 9,7 9,1 7,9 11,4 
6 Строительство 10,8 11,0 11,7 13,2 13,2 
7 
Оптовая и розничная торговля; ремонт 
автомобилей и мотоциклов 
26,5 25,0 24,5 24,4 20,9 
8 Транспорт и складское хозяйство 8,8 9,2 9,2 7,3 7,1 
9 Размещение и общественное питание 8,6 8,3 7,5 6,0 6,7 
10 Информация и связь 13,5 12,4 13,5 15,7 18,3 
11 Финансовая деятельность и страхование 22,2 22,1 15,6 16,4 23,6 
12 Операции с недвижимым имуществом 2,9 3,5 4,1 9,7 19,1 
13 
Профессиональная, научная и 
техническая деятельность 
9,1 7,2 12,8 13,7 10,4 
14 
Деятельность в сфере 
административных и вспомогательных 
услуг 
11,6 9,8 0,4 8,8 7,7 
15 Образование 8,3 7,5 5,8 4,7 3,8 
 
Источник: составлено автором 
Если значение данного показателя мало (например 1-2%), то влияние 
иностранных компаний на национальные невелико. В нашем случае отраслью, 
которая незначительно влияет на национальные компании, является отрасль 
«Снабжение электроэнергией, газом, паром и кондиционированным воздухом». 
Для оценки внутриотраслевых внешних эффектов от ПЗИ для 
национальных компаний будем использовать следующее уравнение: 
0jt5j t4ij t3j t2ij t10ij t ε)ln(HFDIα)ln(HHIα)ln(SCLα)ln(MRKTα)ln(CAPαα)ln(EFE
 
где: 
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EFЕijt – натуральный логарифм соотношения выручки национальной компании i 
отрасли j к среднесписочной численности работников компании за год t; 
ln(CAPijt) – натуральный логарифм стоимости основных средств компании i 
отрасли j за соответствующий год t; 
ln(MRKTjt) – натуральный логарифм объема выручки всех предприятий отрасли 
j за год t; 
ln(SCLijt) – натуральный логарифм отношения стоимости основных средств 
компании i отрасли j к среднеотраслевому значению стоимости основных 
средств за год t; 
ln(HHIjt) – натуральный логарифм индекса Херфиндаля-Хиршмана отрасли j за 
год t, с помощью которого определяется масштаб компании по отношению к 
отрасли либо уровень концентрации рынка.  
ln(HFDIjt) – натуральный логарифм доли выручки, полученной фирмами с ПЗИ 
в отрасли j в общем объеме выручки отрасли за год t: 
jt
jt
jt
REVENUE
REVENUEFor
HFDI
_
 ; коэффициент при этой переменной отражает 
горизонтальные внешние эффекты от присутствия фирм с ПЗИ в той же 
отрасли j за год t.  
Полученные результаты представлены в Таблице 3 и 4. Для того, чтобы 
выбрать правильную спецификацию модели между моделью с 
фиксированными эффектами и моделью со случайными эффектами, был 
проведен тест Хаусмана, который показал, что лучшей является модель с 
фиксированными эффектами. 
Таблица 3. Результаты эконометрического анализа панельных данных 
Объясняющая 
переменная 
Россия (1) (2) (3) 
log(CAP) -0.7195*** -0.4352*** -0.6192*** -0.6190*** 
log(MRKT) 0.8108*** 0.7873*** 0.7907*** 0.8046*** 
log(HHI) 0.0366*** 0.0394*** - - 
log(SCL) 0.7067*** 0.4085*** 0.6060*** 0.6143*** 
log(HFDI) 0.0954*** 0.0733*** 0.03** 0.0789*** 
Здесь и далее символы *,** и ***  указывают на значимость на уровнях 10%, 
5% и 1% соответственно 
 
Таблица 4. Результаты эконометрического анализа панельных данных 
Объясняющая 
переменная 
(4) (5) (6) (7) 
log(CAP) -0.7254*** -0.7810*** -0.5842*** -0.7686*** 
log(MRKT) 0.8100*** 0.8126*** 0.8220*** 0.8091***  
log(HHI) 0.0278*** 0.0345*** -   0.0416*** 
log(SCL) 0.7080*** 0.7589*** 0.5674*** 0.7550***  
log(HFDI) 0.0897*** 0.0962*** 0.0829*** 0.0770*** 
где: 
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(1) Центральный федеральный округ, (2) Дальневосточный федеральный округ, 
(3)Северо-Западный федеральный округ, (4)Сибирский федеральный округ,  
(5) Южный федеральный округ, (6) Уральский федеральный округ,  
(7) Приволжский федеральный округ 
Исходя из полученных результатов, можно сказать, что горизонтальные 
внешние эффекты в данном исследовании являются положительными и 
статистически значимыми. Данный результат показывает, что вход компаний с 
преимущественно иностранным владением изначально может ухудшать 
производительность отечественных конкурентов, но со временем можно 
ожидать, что производительность национальных компаний будет 
увеличиваться в случае, если фирмы с преимущественно иностранным 
капиталом присутствуют в отечественной экономике в течение некоторого 
времени. Это согласуется с тезисом, что для национальных компаний нужно 
время и усилия, чтобы освоить иностранную технологию.  
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